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Taxa de desemprego nos EUA sobe para 4,6% em novembro a
— medida que o crescimento do emprego enfraquece

O governo dos EUA retomou a publicacdo de dados econémicos importantes apds o shutdown do governo
em outubro, com a divulgacdo do relatério de empregos de novembro, que também inclui alguns dados de
outubro. Em novembro, a taxa de desemprego subiu para 4,6%, o nivel mais alto em quatro anos. A criacao
de empregos no més foi de 64 mil, mas isso ocorreu apds uma queda de 105 mil em outubro. No geral, o
relatdrio indica um mercado de trabalho em desaceleracdo, mas ndo em colapso. Um novo agravamento
na taxa de desemprego pode convencer o Fed a cortar os juros novamente, possivelmente ja na reunido de
janeiro. No entanto, devido a maior variabilidade nos dados causada pelo shutdown do governo,
provavelmente seria necessario um aumento da taxa de desemprego para 4,8% ou mais nos dados de
dezembro (a serem divulgados em 9 de janeiro) para que o Fed considere cortar os juros na reunidao de 28

de janeiro.
Alguns destaques dos dados:

* Aforte queda nos empregos de outubro se deve a demissdo de 162 mil trabalhadores federais durante o
més, apo6s terem sido dispensados durante os cortes do DOGE no inicio do ano, mas pagos até
setembro. No total, houve uma reducdo de 268 mil trabalhadores federais desde o inicio do ano,
principalmente devido aos cortes do DOGE.

* As folhas de pagamento do setor privado mostraram crescimento consistente este ano, mas isso se deve
principalmente ao forte desempenho em Saulde e Assisténcia Social, que adicionou uma média de 70 mil
empregos por més e um total de 695 mil empregos até agora este ano. Isso se compara a um
crescimento total de 766 mil empregos no setor privado no ano, indicando que Saude e Assisténcia
Social representaram mais de 90% do crescimento total do setor privado.

* A parte da economia voltada a producdo de bens perdeu 36 mil empregos este ano, enquanto o setor de
manufatura perdeu 63 mil empregos. Apds pequenos ganhos em fevereiro e margo, a manufatura vem
perdendo empregos todos os meses desde maio. A crescente incerteza causada pelas guerras tarifarias
pode ter desacelerado a atividade manufatureira, e a ambicdo do governo de trazer a producdo de volta

para os EUA ainda ndo parece ter surtido efeito.
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. Parte do motivo para a alta na taxa de desemprego foi o aumento na Taxa de Participacdo da Forca de
Trabalho, que subiu para 62,5% em novembro, ante 62,4% em setembro. A taxa de participacdo havia
caido acentuadamente de 62,6% em abril para 62,2% em julho, 3 medida que a forca de trabalho
nascida no exterior diminuiu em 1,65 milhdo durante esses quatro meses devido a repressdo do
governo a imigracao. A forca de trabalho estrangeira parece estar se estabilizando agora, e a for¢a de
trabalho total estd aumentando a medida que mais trabalhadores entram no mercado.

. Os dados de Vendas no Varejo de outubro também foram divulgados hoje. No geral, as vendas no
varejo ficaram estdveis na comparacdo mensal, mas isso se deveu principalmente a uma queda de
1,6% nas vendas de automoveis. As vendas no varejo excluindo automaoveis subiram 0,4% més a més,
e o Grupo de Controle (que exclui servicos de alimentacdo, combustiveis, materiais de construcdo e
concessionarias de automaveis) teve alta robusta de 0,8%. Os dados do Grupo de Controle s3o usados
para calcular o PIB trimestral, o que indica um inicio relativamente forte para o PIB do quarto

trimestre.

Nas ultimas proje¢Ges econdmicas divulgadas pelo Fed na reunido de dezembro, a proje¢ao mediana foi de
apenas um corte de juros de 0,25% em 2026. No entanto, os investidores estdo assumindo dois cortes de
0,25% em 2026, com base nas taxas implicitas pelo mercado. Seria necessario um enfraquecimento
adicional no mercado de trabalho para levar o Fed a realizar dois cortes, ja que muitos membros ainda
estdo preocupados com a inflagdo acima da meta. Os dados divulgados hoje, por si s, ndo sao suficientes
para levar o Fed a cortar os juros em janeiro, mas a fraqueza subjacente pode incentivar os membros mais
“dovish” do comité a pressionar por um corte, especialmente se a taxa de desemprego piorar ainda mais

em dezembro. Nossa projecao é de dois cortes de 0,25% em 2026, mas ndao esperamos um em janeiro.

Taxa de desemprego sobe para 4,6%, a mais alta desde setembro de 2021
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Saude e Assisténcia Social respondem pela maior parte do crescimento de empregos neste ano
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Disclaimer

Nada nesta apresentacdo deve ser considerado uma oferta, solicitacdo, recomendacdo ou aconselhamento (seja financeiro,
contabil, juridico, tributario ou outro) fornecido pelo Bradesco Investments Inc. e/ou seus executivos, funcionarios ou afiliadas,
independentemente de tal comunicacdo ter sido feita a seu pedido. Qualquer solicitacdo ou oferta para comprar, vender ou
manter qualquer titulo deve ser feita e discutida com seu diretor de relacionamento no Bradesco Investments Inc. para que
seja considerada uma solicitagdo para uma transacdo. Nesse sentido, o Bradesco Investments Inc. envidara todos os esforcos
para recomendar e/ou solicitar investimentos apenas no seu melhor interesse. Esteja ciente de que os titulos, visdes de
investimento ou estratégias aqui descritos podem ndo atender aos melhores interesses de todos os investidores e estdo

sujeitos a riscos de investimento.

Os investidores podem receber menos do que investiram, e o desempenho passado ndo é um indicador confidvel de
resultados futuros. A aloca¢do de ativos ndo garante lucro nem protege contra perdas. Nada nesta apresentagdo deve ser
considerado isoladamente para a tomada de decisdo de investimento. Recomendamos que vocé considere cuidadosamente se
os servigos, produtos, classes de ativos (por exemplo, a¢Ges, renda fixa, investimentos alternativos, commodities, etc.) ou
estratégias discutidos sdo adequados as suas necessidades. Vocé também deve considerar os objetivos, riscos, encargos,
qualquer potencial conflito de interesses, custos e despesas associados a um servico, produto ou estratégia de investimento
antes de tomar uma decisdo de investimento. As informagGes contidas nesta apresentagdo foram criadas utilizando
informacOes de terceiros considerados confidveis; no entanto, o Bradesco Investments Inc. ndo declara nem garante sua
exatiddo, confiabilidade ou integralidade, nem aceita qualquer responsabilidade por quaisquer perdas ou danos (diretos ou
indiretos) decorrentes do uso de todo ou parte dos materiais desta apresentagdo. Nenhuma declaragdo ou garantia deve ser
feita com relagdo a quaisquer calculos, graficos, tabelas, diagramas ou comentarios, que sdo fornecidos apenas para fins
ilustrativos/de referéncia. As visdes, opinides, estimativas e estratégias expressas constituem nosso julgamento com base nas

condigGes atuais de mercado e estdo sujeitas a alteragdes sem aviso prévio.

Os servigos de investimentos e corretagem sao prestados pela Bradesco Investments Inc., corretora registrada na SEC dos EUA,
membro da FINRA e da SIPC, e ndo pelo Bradesco Bank®. Os produtos de valores mobilidrios adquiridos ou vendidos em uma
transagdo: (i) ndo sdo segurados pela Federal Deposit Insurance Corporation (“FDIC”), (ii) ndo sdo depdsitos ou outras
obrigagGes do Bradesco Bank® e ndo sdo garantidos pelo Bradesco Bank®; e (iii) estdo sujeitos a risco de investimento,
incluindo possivel perda do principal investido. A Bradesco Investments Inc., o Bradesco Bank, a Bradesco Global Advisors e o
Banco Bradesco, SA sdo entidades afiliadas sob controle comum. Para mais informagdes sobre a Bradesco Investments Inc. e
seus negocios, incluindo possiveis conflitos de interesse, visite: https://brokercheck.finra.org/firm/summary/19453. Os
servicos de consultoria de investimentos sdo prestados pela Bradesco Global Advisors, uma consultoria de investimentos
registrada na Comissdo de Valores Mobiliarios dos Estados Unidos. Para mais informacgdes sobre a Bradesco Global Advisors,
seus servicos e potenciais conflitos de interesse, visite o site de divulgagdo publica da SEC em

https://adviserinfo.sec.gov/firm/summary/134416.
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